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Relacao entre Folga Organizacional e P&D nas Comparas de Energia Elétrica na
BM&FBovespa

RESUMO

O presente estudo analisa a relacdo entre folganiaarional e os gastos com Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D) nas companhias de energigicdélistadas na BM&FBovespa. O
objetivo da pesquisa é verificar a relacdo entfelga organizacional e o valor destinado a
P&D nestas companhias. A pesquisa € um estudo damtam de carater descritivo e
abordagem quantitativa. Os dados foram coletadas demonstracBes contabeis das
empresas, sendo realizada estatistica descritpasterior analise dos dados em painel. A
amostra da pesquisa consiste nas demonstracOeseires de 22 empresas do setor de
energia elétrica entre os anos de 2010 e 2012e$ddtados demonstraram que existe uma
relacdo significativa positiva da variavel folgatggmial com a aplicacdo de recursos em
P&D, porém, entre folga recuperavel e folga dispeiné a aplicacdo de recursos P&D né&o
houve relacdo significativa. Conclui-se assim gyuento maior a origem de recursos das
empresas de energia elétrica for de capital propraor tende a ser a aplicacdo de recursos
em P&D.

Palavras-chave: Folga Organizacional, P&D, Endetgrica.

www.congressousp.fipecafi.org 1



Sdc Pawvla, 21 a 23 de Julha de 20114
XIV Congresso

Novas Perspectivas
Controladorna e na Fesql.ﬂ!ﬂ fﬂﬂ tﬂb"

Contakifldade
1 INTRODUCAO

No contexto de competitividade atual existe o muliteento de que paises possuem
vantagens sobre outros se contam com capacidadeade utilizar novas tecnologias, bem
como a rapidez de absorcédo pelo setor produtivorefim sua utilizacdo pela sociedade
(Scholze, 2013).

Neste ambiente encontra-se a aplicagcdo de recpedas empresas em Pesquisa &
Desenvolvimento (P&D), denominado por Van de Ve®8@) como inovacédo, tendo papel
fundamental no desenvolvimento social e econdntéed de paises como de empresas.

Para o desenvolvimento de um setor é extremamestessario a aplicacdo de
recursos em P&D, pois, as empresas para se degereroldevem inovar em suas atividades,
buscando novos nichos de mercado ou produtos incesdinfluenciando assim seu futuro,
objetivando lucros e valorizacdo da empresa (Kimm & Lee, 2008).

O setor de energia elétrica, nesta conjuntura escienento econémico desempenha
um papel fundamental, pois o seu desenvolvimertgséncial para suprir as necessidades de
todos os setores da economia, principalmente o sedastrial (Gomes, Albarca, Faria &
Fernandes, 2002).

Nos ultimos anos o setor de energia elétrica pagsw transformagfes em sua
estrutura, passando seu controle de empresas ggllara empresas privadas, sendo que
neste periodo de transformacdo e objetivando aag@mv continua das empresas que
assumiram o controle do setor, a Agéncia Nacioral Ehergia Elétrica (ANEEL),
regulamentou o Programa de Pesquisa e DesenvoldimerP&D do Setor de Energia
Elétrica através da Lei n. 9.991, de 24 de julh@@@0, onde foi imposto que uma parte do
faturamento deve ser aplicado em P&D (Alves, Sikacedo & Marques, 2011).

Neste encadeamento a folga organizacional podensarimportante ferramenta para
as empresas no momento em que as mesmas necesstzar uma manobra estratégica,
guando comparadas as empresas que estejam operarena capacidade instalada ou méao
de obra ou ainda tem caixa limitado (Donada & Dest2005).

Segundo Quintas e Beuren (2011) “a folga orgaomat € um tema inserido nas
ciéncias sociais aplicadas e relaciona-se comrateomportamental da administracdo”. O
contexto da folga organizacional surgiu na litarattomo variavel independente na tentativa
de explicar aspectos de comportamento organizdci@wurgeois, 1981). Nesse sentido
pesquisas como a de Kieat al. (2008) que verificaram a relacdo entre P&D e vaigde
folga.

Azizi e Nematollahi (2010) citam que a folga orgamional tem sido muito utilizada
para explicar fendmenos organizacionais, conflilospmportamento da politica, a eficicia e
a propria inovacgao.

Observando este conjunto de informacdes relacienad®&D e folga organizacional,
levanta-se a seguinte questéo: qual a relacdo fefgeeorganizacional e os gastos com P&D
nas companhias de energia elétrica listadas na BBt&Espa? Neste contexto, 0 objetivo
central do estudo € verificar a relacdo entre faggmnizacional e os gastos com P&D nas
companhias de energia elétrica listadas na BM&FBpae

A pesquisa se justifica no contexto da verificagaompacto da existéncia de folga
organizacional e o gasto com P&D em um setor quessita de investimento continuo como
o setor de energia elétrica devido ao seu papeitégico no desenvolvimento econdmico do
pais.

Este estudo contribui para a verificagcdo da redicagiio de recursos em P&D
objetivando a inovagédo no setor de energia elégieaforma de administrar dos gestores,
como ja descrito, de suma importancia para a esiolegconémica do pais, contribui também
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na questao social da aplicacdo dos recursos ganmé.D, visando a melhora da sociedade
em geral.
O estudo esta estruturado em trés secdes além idast@ducdo, constituindo-se a
primeira com o referencial teérico acerca da fagganizacional e P&D, na secao seguinte €
descrita a metodologia aplicada ao trabalho etiraalh analise dos dados e suas conclusdes.

2 REFERENCIAL TEORICO
O referencial tet6rico do presente estudo estaidivigm 3 topicos, sendo eles: 2.1
Folga Organizacional, 2.2 Pesquisa e Desenvolvione2 3 Estudos Anteriores.

2.1 Folga Organizacional

Em geral, recursos considerados folga organizac&fa agueles que estdo visiveis
para os gerentes e tem possibilidade de aplicag&aturo (Sharfman, Wolf, Chase & Tansik,
1988). Diversos sdo os conceitos abordados atdeggarc a uma definicdo do conceito de
folga organizacional.

Nesse sentido, Bourgeois (1981) elencou divershsigiies que serdo abordadas na
tabela 1 até chegar a sua definicdo. Na tabel#d epresentados alguns conceitos de folga
organizacional.

Tabela 1: Definic6es de Folga Organizacional

Autores Definicdes

Cyert e March (1963, p. 36) A disparidade entreursms disponiveis e 0s pagamentos
necessarios para manter a organizacgao.

Child (1972, p. 11) Margem ou excedente alcancattavés de desempenho

superior que permitem a gestdo dominante adotaticasa
estruturais de acordo com suas preferencias, megsma@ssim
tenham custos adicionais.

Cohen, March e Olsen (1972, p. 12) A diferencaeeo$ recursos da organizagéo e a combinacgéo de
exigéncias feitas.

March e Olsen (1976, p. 87) A diferenca entre osumsds existentes e as demandas
solicitadas.

Dimick e Murray (1978, p. 616) Sao recursos que uorganizacdo aplica em algo nédo
necessario, podendo ser aplicado de forma disnAdi.

Litschert e Bonham (1978) Com a definicdo de CgeMarch (1963), aplicaram pesquisas

com indicadores de ROE, vendas liquidas, lucro obret
percentual de vendas.

March (1979, p. 17) Sendo que as empresas tendeemasempre se aperfeicoar,
elas acumulam recursos e oportunidades que sertanailios
em momentos de crise. Folga produz reducdo de gpesdm
em momento bom e melhora o desempenho em maus riasmen
Fonte: Adaptado de Borgeous (1981).

Para Borgeous (1981), qualquer organizacdo coitsititsem pequenas folgas
organizacionais em seu fluxo de trabalho tendeptura, além de a folga organizacional ser
um agente de inicio de mudancas estratégicas, saesglm, 0S recursos que permitem a
organizacdo se ajustar a mudancas brutas do mectoado minimo de danos. Nesse sentido
Sharfmaret al.(1988) complementa que as organizacbes com mapomwibilidade de folga
sdo menos propensas a ter de realizar mudancasuess. Dallabona e Beuren (2012)
complementam que a folga organizacional tem gramdportancia no contexto de
organizacoes, principalmente em relagéo as suagaates, funcdes e produtos.

Sharfmaret al (1988) classifica a folga organizacional em dhdigis, sendo eles alto
critério de folga e baixo critério de folga. Comiboacritério de folga estédo classificados
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dinheiro, equivalentes de caixa, créditos dispasjvinhas de crédito, grandes sobras de
matéria prima, mao de obra pouco qualificada efl@kdbilidade de capacidade de maquinas
(Sharfmaret al.,1988). Como baixo critério de folga séo apresergasd pequenas sobras de
matéria prima e baixa flexibilidade de capacidaglendquinas (Sharfmaat al.,1988).

De acordo com Sender (2004) a folga organizaciopadle ser enquadrada
fundamentalmente em trés tipos de folga, sendoagiessentadas quanto a disponibilidade,
quando a absorcédo pela organizagéo e quanto doautode uso. A autora complementa que
as variaveis sdo apresentadas na literatura comga Potencial, Folga Recuperavel e Folga
Disponivel.

Sender (2004) destaca também que a folga orgaoimdem destaque importante no
comportamento estratégico da organizacdo, no anestd da firma, na gestdo de coalizbes,
na resposta ao ambiente em que a empresa atuaetivacdo dos funcionarios. A autora
complementa que a quantidade de funcOes apressnpatia folga deve ser avaliada de
maneira positiva no caso de existéncia de folgarozgcional.

Nesse sentido Krespy e Beuren (2012) ressaltaneop®ra um excesso de recursos
possa ser visto de maneira prejudicial por algwsoges, a folga organizacional pode ser
vista como uma maneira para a consecucdo dos wmgetla organizagdo, buscando
crescimento com desempenho positivo crescentenabtmovacdo e desenvolvendo novas
estratégias de gestdo. Dallabona, Diel e Lavar@d3)2complementam que 0S recursos
caracterizados como folga podem ser fonte de vamtagpmpetitiva entre as organizacoes,
considerando a utilizacao dos recursos de maniiarge.

As medidas de folga organizacional podem ser diagliem 3 variaveis de folga,
sendo elas folga potencial, folga absorvida e folgdsorvida, conforme apresentado na
tabela 2.

Tabela 2: Conceitos de medida de folga organizaciah

Variavel Conceito Autores
Folga Potencial Capacidade nédo utilizada da firrmatainada de Cheng e Kesner
empréstimo (1997)
Habilidade de a firma gerar recursos - Rust e Katz
capacidade nédo utilizada de tomada de (2002)
empréstimo.
Habilidade de levantar empréstimos paf@reenley e Oktemil (1998).
investimentos futuros. Bourgeois e Singh (1983)
Folga Captura a folga absorvida em salarios, Singh (1986)
Recuperavel despesas de overhead e outros varios

custos administrativos.
Habilidade de gerar recursos liquidos em excessdzeenley e

obrigagGes de curto prazo. Oktemil (1998)
Folga Disponivel | Folga investida em capital de .giro Greenley e
Oktemil (1998)
Folga investida em salérios, despesas de Greenley e
overhead e despesas administrativas Oktemil (1998)
diversas

Valor de recursos liquidos nao comprometidos ¢ddmngh (1986)
passivos no futuro proximo
Fonte: Adaptado de Sender (2004, p. 21-27)

Para Dallabona e Beuren (2011), a folga potendiapgesentada pelas habilidades da
empresa gerir seus recursos, como aumento delc&stautores complementam que a folga
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recuperavel é representada pelos recursos ja abs®nmva organizacdo. Ja a folga disponivel
sdo os recursos disponivel que ndo foram empregadosobjetivos especificos da
organizacao (Dallabona & Beuren, 2011).

Quintas e Beuren (2011) realizaram um ensaio te&@obre as abordagens de folga
organizacional publicadas em periddicos internagnonde identificaram 43 artigos. Os
achados da pesquisa sugerem que as pesquisasntpresmnceitos diversos e que as
pesquisas no ramo de inovacao e estratégia saospadrdve na evolugdo do tema.

O estudo de Beuren e Paton (2013) buscou analisterninantes de folga
organizacional na percepcao dmmtrollersde unidades de negoécios (UN) de uma empresa
descentralizada, sendo uma UN no Brasil e quat® Bstados Unidos. Foi realizado
entrevista estruturada e como resultados consts@uexisténcia de folga organizacional no
alcance de metas orcamentarias.

Ja na pesquisa realizada por Beuren e Wienhag®&)(20ide os mesmos definiram
que o termo folga organizacional por vezes € asdocicom O excesso de recursos
empregados em uma organizacao, o estudo realieadgbr objetivo identificar a propensao
de folga organizacional na gestdo de orcamentass pgbstores de negoécios do Servigo
Nacional de Aprendizagem Nacional (SENAC) de S&wutarina. Os resultados indicam a
iniciativa dos gestores em criar folga em seusoegcdos, mesmo ndo sendo politica de
remuneragao por resultados.

2.2 Pesquisa e Desenvolvimento (P&D)

Para varios autores, a denominacdo “pesquisa envdgimento ou P&D” como é
comum ser chamada, é alterado para “inovacédo”,@omesmo sentido, caso de Van De Ven
(1986) e Kimet al.(2008), sendo que trataremos os dois termos car@asoo significado.

No estudo de Van De Ven (1986, p. 591), inovagdamia forma geral é definida
como “desenvolvimento e implementacdo de novasasdejue ao longo do tempo se
envolvem em transagcfes com 0s outros dentro deoatexto institucional”. Observa-se que
€ uma definicdo geral de inovacao, podendo incargdan¢des administrativas e de producéo
(Van de Ven, 1986).

Para Niyama (2005) o conceito de P&D €& amplo, iBggmdo tanto o
desenvolvimento de novos produtos ou marcas cosafi@ncia das atividades da empresa.
Ainda para Niyama (2005) a denominacédo P&D podealssdida em pesquisa relacionada a
algo novo e desenvolvimento relacionada a melher@gb que ja existe (Niyama, 2005).

Como ja mencionado na introducdo deste traballplieacdo de valores em P&D, se
realizadas de maneira adequada, melhora o desempdah empresa, impactando
positivamente o seu crescimento de curto e longag(Niyama, 2005). Esta condicdo €
observada no trabalho de Azevedo e Gutierres (2008 relacionaram os gastos com P&D
no crescimento de longo prazo das empresas listed8®Isa de Valores de Nova York, no
periodo de 2001 a 2007,encontrando relacdo positiNge as variaveis relacionadas com
P&D e crescimento de longo prazo.

Este trabalho corrobora o trabalho de Lee e ShBAY) que analisaram a P&D e seu
impacto no desempenho de longo prazo e compettieicentre industrias de alta tecnologia
americanas e japonesas. Em seus resultados emaontrena relagéo positiva entre a P&D e
0 crescimento da empresa, porém, essa condi¢cam pértebida no mercado japonés e nao
no mercado americano.

Por outro lado, os estudos de Hungarato e Lop668j2observaram o quanto
significou os gastos em P&D e o preco das acdesrdpsesas listadas na BM&FBovespa, no
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periodo de 1996 a 2006 e concluiram atraves deege@@es que 0s gastos em P&D,
isoladamente, ndo séo significantes para os poagacdes das empresas estudadas.

A contabilizacdo de P&D, de acordo com Gilio (20¥fequentemente € realizada no
ativo, desde que permitido, caso contrario a cditabdo é realizada em despesas gerais.

Para o Comité de Pronunciamentos Contabeis 04 (@G gasto com P&D deve ser
contabilizado no intangivel da empresa, apesarrdasgiveis serem de dificil mensuracéo,
neste caso, a P&D sera considerada um intangieetiitavel.

A abordagem de contabilizacdo da P&D pelas empresasespesas, sendo a mais
comum, é devida a cria¢do do valor a curto praZo,sendo observado que em muitos casos
o resultado do valor aplicado em P&D ira benefidaus resultados a longo prazo, sendo
assim desconsiderada a possibilidade de sua clwagho no ativo (Koller, Goedhart &
Wessels, 2005).

Conforme legislacédo da ANEEL (Lei n° 9.991/2008)eapresas do setor de energia
elétrica, sendo empresas concessionarias, permassi® e autorizadas, devem
obrigatoriamente investir anualmente um percentigakua receita operacional liquida em
pesquisa e desenvolvimento. Os recursos destirraB8$ conforme a legislacao deve ser na
seguinte proporcdo aos programas de desenvolvimgn#®% recolhidos para o Fundo
Nacional de Desenvolvimento Cientifico e TecnoldgiFNDCT), fundo gerido pela
Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP); ii) 4f8étinados a projetos de pesquisa e
desenvolvimento, estabelecidos pela Agéncia Natidad&nergia Elétrica (ANEEL) e; iii)
20% recolhido ao Ministério das Minas e Energia (B)Ma fim de custear os estudos e
pesquisas de planejamento da expansao do sistempgeico.

Os percentuais a serem aplicados pelas empressetatode energia elétrica a partir
do ano 2000 estdo demonstrados na tabela 3 abaixo.

Tabela 3 — Percentuais a serem aplicados em P&D &eceita Operacional Liquida.

Normativo Vigéncia % ROL a ser aplicado em P&D
Lei n. 9.991/2000 24/07/2000 a 11/12/2003 0,750
MP n. 144/2003 11/12/2003 a 14/03/2004 0,625
Lei n. 10.848/2004 15/03/2004 a 31/12/2005 0,700
Lei n. 10.848/2004 A partir de 01/01/2006 0,550
Lei n. 11.465/2007 28/03/2007 a 31/12/2010 0,700
Lein. 12.212/2010 21/01/2010 a 31/12/2015 1,000
Lein. 12.212/2010 A partir de 01/01/2016 1,100

Fonte: ANEEL, 2013.

A determinacdo da aplicacdo de recursos em P&D P&lELL visa buscar a
inovagao inerente ao setor de energia elétricegssécia ao desenvolvimento do pais e sua
industria nacional (Alvest. al, 2011).

2.3 Estudos Anteriores

Neste item sdo abordados alguns estudos anterigues trataram da folga
organizacional relacionada com P&D.

O estudo de Greve (2003) foi baseado em um mode&tgrado de desenvolvimento
de inovagéo, alicercado na teoria comportamentaéstodo criou hipoteses sobre como o
desempenho e a folga organizacional afetam o P&D @mportamento das taxas de
inovacdo. Através de dados de empresas de corstnagal, apurou que alto desempenho
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reduz lancamentos de inovacdo e P&D, e uma graolda forganizacional aumentou a
intensidade de inovacéo e P&D.

Em trabalho de Herold, Jayaraman e Narayanaswa@@6)2 investigado a relacéo
entre a folga organizacional e inovacéo (P&D). wsade uma medida financeira de liquidez,
o indice de liquidez e um indice de inovacdo baseam patente este estudo estende
pesquisas anteriores que sugerem que a relac@&oeaefdlga organizacional e inovacdo pode
ser melhor representada como um U invertido. Ens sesultados, também revelou que o
relacionamento entre folga e P&D € curvilineo.

No estudo de Chen e Miller (2007) foram analisadas que situacbes existem
variacbes de investimentos em P&D em mudancas esfde atencdo, como faléncia,
aspiracoes e folga organizacional. Em seus resgltadcontraram variacdes na intensidade
de P&D das empresas, dependendo de cada situag@ashl de proximidade da faléncia, em
geral, ha reducdo em P&D. Verificou-se que ha sittade em P&D é maior & medida que o
desempenho cai abaixo das aspiracoes. No caso Iga doganizacional positiva, foi
constatado que existe uma maior busca em P&D.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Delineamentos da Pesquisa

A presente pesquisa foi realizada por meio de esulmtumental, com carater
descritivo e abordagem quantitativa dos dados.

Caracteriza-se como documental, pois conforme $2083, p.61) “difere da pesquisa
bibliografica por utilizar material que ainda n&sebeu tratamento analitico ou quer pode ser
reelaborado; suas fontes sdo muito mais diverddi€ae dispersas”. Esse tipo e pesquisa é
realizada em documentos como registros, anaislarmgatos, balancetes, entre outros (Silva,
2003).

A pesquisa de carater descritivo, para Vergarag§199 45), a pesquisa descritiva
“expde caracteristicas de determinada populaca&tealeterminado fendmeno. Pode também
estabelecer correlacdes entre variaveis e defirar rsatureza. Nao tem compromisso de
explicar os fen6menos que descreve, embora sirbaskepara tal explicacao”.

Conforme Martins e Theo6philo (2007), a pesquisantiizdiva consiste em organizar,
sumarizar, caracterizar e interpretar dados nuoerioletados, por meio da aplicacdo de
métodos e técnicas estatisticas.

3.2 Populagao e amostra

A pesquisa apresentada tem como populacdo as chrapaabertas listadas na
BM&FBovespa. Dentre essas empresas constituirameseo amostra do estudo as
companhias listadas no setor de Energia Elétricainformacdes referentes a investimentos
com P&D nas demonstracfes contébeis.

Nesse sentido, constituem-se como amostra da gasgsiiempresas listadas na tabela
4, conforme demonstrado abaixo.

Tabela 3 - Amostra da Pesquisa

Aes Elpa Aes Sul
Aes Tiete Alupar

Ceb Ceee D
Ceee Gt Celesc

Celpe Cemat

Cemig Cesp
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Coelba Coelce

Cosern Elektro

Emae Energisa

Enersul Light S/A

Neoenergia Tran Paulista

Fonte: Dados da Pesquisa

3.3 Procedimentos de Coleta e Analise de Dados

A coleta de dados realizou-se através de dadoshd#@cos, sendo coletadas as
variaveis econdmico financeiras que compde os itEndolga, vendas, ROE e ROA na
Economatica e a variavel P&D sendo coletada nos odstrativos financeiros das
companhias, sendo o periodo de analise de dadi¥10ea 2012.

As variaveis utilizadas na pesquisa estdo apredEntaa tabela 5, dentre essas
variaveis, estao apresentadas em variavel dependedé¢pendente e varidvel de controle.

Tabela 4: Variaveis da pesquisa

Tipo de Variavel Variaveis Autores
Variavel Dependente P&D / Vendas Kenhal. (2008)
Variavel Independente Folga Potencial Kéh al. (2008); Dallabona e
Beuren (2011)
Folga Recuperavel Kinet al. (2008); Dallabona e
Beuren (2011)
Folga Disponivel Kimet al. (2008); Dallabona e
Beuren (2011)
Variavel de Controle ROE Kirat al. (2008)
ROA Kim et al. (2008)

Fonte: Dados da pesquisa.

As variaveis selecionadas para compor a analisanfeubmetidas a alguns testes
preliminares, a fim de realizar a analise de dados painel, visando identificar a
confiabilidade da regresséo. Foi realizado o téfffeque busca identificar quanto a variancia
de cada coeficiente de regressao estimado aumentdoda multicolinearidade (Favero,
Belfiore, Silva & Chan, 2009). O teste proporciadantificar problemas de alta correlacéo
entre variaveis independentes, sendo que o ideakéos valores VIF das variaveis sejam
menores que cinco.

Para a realizacdo da analise, os dados foram rieade$ a partir de seu logaritmo
neperiano. Para testar a sua normalidade, forametidns ao teste ndo parametrico K-S, por
meio do software estatistico SPSS®. Apods testamlmearidade de varidveis e se a
distribuicdo dos dados é considerada normal, o®sdéoram submetidos aos testes de
Breusch e Pagan e o teste de Hausman, para vegfieh técnica de dados em painel seria
utilizada, efeitos pools, efeitos aleatorios outesefixos.

Para Faveret al. (2009, p. 383), o teste de Breusch e Pagan terinadidade avaliar
“a adequacéao de efeitos aleatorios na analiseaesdduos do modelo estimado por minimos
quadrados ordinarios (POLS), sob a hipétese nutpudea variancia dos residuos seja igual a
zero”.

Ainda de acordo com Favest al (2009, p. 384), o teste de Hausman “oferece ao
pesquisador uma possibilidade de decidir entre detoode efeitos fixos e o de efeitos
aleatérios”. O teste de Hausman é realizado cajgo vetificado a ndo possibilidade da
realizacdo de analise por meio do método POLS,dyuda comparacdo do mesmo com o
método de efeitos aleatorios.

www.congressousp.fipecafi.org 8



Sdc Pawvla, 21 a 23 de Julha de 20114
XIV Congresso

Novas Perspectivas
Controladorna e na Fesql.ﬂ!ﬂ fﬂﬂ tﬂb"

Contakifldade

3.4 LimitacOes da pesquisa

Como principal limitagdo da pesquisa, apresenta-$ato da ndo possibilidade de
replicacdo de todas as variaveis do estudo dedfiah. (2008), além do reduzido numero de
empresas utilizadas na analise.

O numero reduzido de companhias com a divulgacd ddmlos de pesquisa e
desenvolvimento nos anos de analise também podeoswiderado uma limitacdo da
pesquisa, sendo que, com um maior niumero de conagand amostra, aumenta-se o rigor
estatistico do modelo apresentado no estudo.

4 ANALISE DOS DADOS
Para realizar a andlise dos dados, inicialmentgpeesenta a estatistica descritiva das
variaveis analisadas no estudo, conforme apresentedtabela 6.

Tabela 6: Estatistica descritiva das variaveis analadas no estudo

Variaveis Média Desvio Padréo Méaximo Minimo
P&D/Venda 4,716927 3,033135 11,76683 0,99996
Folga Potencial 0,768164 0,461806 2,536762 0,193741
Folga Disponivel -0,06341 0,467482 2,006619 -0,4251
Folga Recuperavel 0,414974 0,253035 1,514084 -0831
ROE 0,150177 0,164226 0,498414 -0,29254
ROA 0,058275 0,068674 0,228496 -0,11737

Fonte: Dados da pesquisa.

Se analisados os dados apresentados da variavéVegdlas, pode-se constatar que o
minimo de gastos com P&D das companhias de enelgiiaca corresponderam a 1% dos
gastos apresentados.

O maior gasto de uma companhia de energia elépcesentou um percentual de
11,76% das receitas com vendas, 0 que representtonmvestimento da companhia nos
processos de pesquisa e desenvolvimento e inowds@mpresa. Em média, os gastos de
pesquisa e desenvolvimento da empresa apresenfardi¥b das receitas com vendas das
companhias de energia elétrica.

Quanto as variaveis de folga, a folga potencial felga recuperavel apresentaram
médias positivas, sendo que a folga potencial péesantou nenhuma variavel negativa em
seu processo de andlise das companhias.

Quanto a folga disponivel, tem-se como caracteaists companhias terem média de
folga negativa, porém, apresentando o maior dggdiodo dentre os indicadores de folga.
Dentre as variaveis de folga recuperavel, ou ssjanvestimento realizados na empresa que
ainda tem possibilidade de retorno, 0s mesmos emias caracteristica positiva proxima a
0,42, com desvio padréo de 0,25.

A partir dos dados apresentados na estatisticaitilescrealizaram-se os testes de
verificacdo de qual método de analise de dadosaemelputilizar.

Para verificar qual a técnica adequada de anad#sdados em painel, inicialmente
utilizou-se o teste LM de Breusch-Pagan para wagfio da utilizacdo do modelo de efeitos
POLS ou efeitos aleatoérios. O resultado do testedeMBreusch-Pagan sugere a rejeicdo da
hipétese nula de adequacédo do modelo POLS e, pmrisugere-se assim, aceitar o modelo
de efeitos aleatérios.
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Com os dados do teste de Breusch-Pagan orientardoaputilizacdo da andlise de
dados por meio do método aleatodrio, foi realizadeste de Hausman, a fim de certificar-se
da utilizacdo do modelo de efeitos aleatorios oafdieos fixos, realizando a comparabilidade
entre ambos os dados. Com o resultado do testeadentén, observou-se que ndo houve a
rejeicdo da hipétese nula, portanto, deve seratib o0 modelo de efeitos aleatorios.

A partir dos testes apresentados, na tabela 7eapiesse os dados da andlise de dados
em painel através do modelo de efeitos aleatorios.

Tabela 7: Dados em painel através do modelo de g6 aleatorios

Variaveis Coeficiente Margem de eft@statistica Probabilidade VIF
Constante 2,780573 1,158679 2,40 0,016 -
Folga Potencial 1,810382 0,9146909 1,98 0,048 1,19
Folga Disponivel -0,1664589 0,6241678 -0,27 0,790 112
Folga Recuperavel 1,413959 1,053953 1,34 0,180 1,07
ROE -4.035304 5.106558 -0.79 0,429 12,35
ROA 9.513231 13.96273 0.68 0,496 11,90
R-squared 0.2359

Adjusted R-squared 0.2080

Prob(F-statistic) 0,0303

Fonte: Dados da pesquisa

De acordo com a tabela 7, os resultados da arddisEados em painel apresentaram
significancia estatistica abaixo de 5%, ou sejaodelo é valido, o que vem ao encontro do
estudo de Dallabona e Beuren (2011), que buscafiicaera relacdo das variaveis de folga
organizacional das empresas com os indicadoresstmpenho ROE e ROA. O resultado do
estudo também corrobora com os resultados do estedd§im et. al. (2008) que buscou
verificar a influéncia de variaveis de folga orgagional.

Quanto as variaveis analisadas no estudo, apresent® como significativa somente
os dados da constante do modelo, que apresentbabilidade de 0,016 e as variaveis de
Folga Potencial, que apresentou significancia istitat em nivel de 5%, apresentando
significancia de 4,8%. Os resultados apresentadosw encontro do que foi apresentado por
Kim et. al. (2008), que apresentaram que a folga potenciakaptou significancia estatistica
e apresentou relagdo positiva com os investimemygsesariais em P&D.

Quanto as demais varidveis de folga, sendo elagaF&isponivel e Folga
Recuperavel, ambos os indicadores ndo obtiveraatdel significativa nem a niveis de
significancia a 5% ou a 10%.

O indicador que apresentou maior proximidade decexeelacdo significativa foi o
indicador de folga recuperavel, o qual apresenignifcancia a nivel de 18%, exercendo
relacdo positiva. O resultado contraria os resaftado estudo de Kinet al. (2008) que
apresentou relacdo significativa positiva da folgauperavel das companhias com os
investimentos realizados em P&D.

Verificando o indicador de Folga Disponivel, 0 mesraxerceu relacdo nao
significativa negativa ao modelo, também contrautitdos resultados apresentados por Kim
et al. (2008). Um dos possiveis motivos é o fato de sglt@dos encontrados no estudo é de
que a variavel apresenta em média indicadoresinegat

As variaveis de controle apresentadas no presestiecetambém ndo apresentaram
relacdo significativa com os investimentos empragarem P&D. Um dos motivos que
podem explicar a ndo relagcédo significativa daséavais é o fato de ter-ses um nuamero
reduzido de empresas e dados no processo de at&liselos.
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Ainda analisadas as varidveis de controle, podessdficar que as mesmas
apresentaram problemas de multicolinearidade, paorédm foram retiradas da analise por
tratarem-se de variaveis de controle da pesquisa.

Quando verificado que as variaveis de controlezatlas exerceram relacdo com as
variaveis de folga organizacional, avaliou-se adstde Dallabona e Beuren (2011), que
auxilia a explicar os resultados apresentados, mmisstudo, 0 ROE e ROA tiveram relacéo
com Folga Recuperavel e Folga Disponivel, ndo aptasdo relagdo com a variavel de
Folga Potencial, que foi a Unica variavel com r@baigo presente estudo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os investimentos em P&D tem reflexo direto com ascessos de inovagéao,
apresentando reflexos no desenvolvimento sociatoméenico, tanto de paises como de
empresas. No contexto do desenvolvimento sociatomGmnico, as empresas de energia
elétrica apresentam vital importancia para a sadedPara que as empresas possam alocar
um maior volume de recursos, temos que a folganargeional pode contribuir com esse
processo, sendo uma folga de recursos a dispadiciorganizagoes.

Para atender ao objetivo do estudo em verificalag@o entre folga organizacional e
0s gastos com P&D nas companhias de energia aléitiadas na BM&FBovespa utilizou-se
presente pesquisa a técnica de dados em painebaeorde efeitos aleatérios.

Os resultados apresentados no presente estudo steamoruma relagcéo significativa
positiva da variavel folga potencial com a alocagd® recursos em pesquisa em
desenvolvimento de companhias listadas no set@ndegia elétrica da BM&FBovespa no
periodo de 2010 a 2012, tendo como amostra 22 gurngsem cada ano.

A variavel folga potencial é representada pelaaaid patriménio liquido pelo total
de passivo, tal relacdo mostra que quanto maialwme de recursos oriundos do patrimonio
das organizagOes, maior tende a ser a alocacaecdesos em investimentos em pesquisa e
desenvolvimento, visto que as companhias tem gatoriedade de aplicar no minimo 1% do
total das vendas do periodo com P&D.

Quando analisadas as demais variaveis de folganiaegaonal, sendo elas folga
recuperavel e folga disponivel, as mesmas néo exqgeram relacdo significativa no modelo
de andlise dos investimentos em pesquisa e desé@neato das companhias de energia
elétrica.

Tal relacdo pode ser explicada na presente ampsi@ando relacdo das variaveis de
controle de rentabilidade de ativos e de patrim@giado, as quais, pelo estudo de Dallabona
e Beuren (2011) apresentaram relacdo significatbra as varidveis de folga recuperavel e
folga disponivel.

No presente estudo conclui-se que quanto maioigarorde recursos das companhias
de energia elétrica for de capital préprio, maerde a ser a aplicacdo de recursos em P&D,
podendo levar essas companhias a um maior deseneoko e inovacado do processo de
geracao de energia e aproveitamento dos recursos.

Como sugestado de pesquisas futuras, sugere-sacacapl do modelo a um maior
namero de empresas, podendo ser realizada uma @p&pacom empresas de outros paises
do mesmo setor, ou, até entdo, uma ampliacdo date@mm uma diversidade maior de
empresas, incluindo outras atividades empresariais.

www.congressousp.fipecafi.org 11



Sdc Pawvla, 21 a 23 de Julha de 20114
XIV Congresso

Novas Perspectivas
Controladorna e na Fesql.ﬂ!ﬂ fﬂﬂ tﬂb"

Contakifldade
REFERENCIAS
Alves, A. P., Silva, T. G., Macedo, M. A. S., & Maies, J. A. V. C. (2011). A relevancia dos
gastos com P&D para o mercado brasileiro de capitan estudo com distribuidoras de
energia elétrica no periodo de 2002 a 2008ista de Administracdo e Inovaca)3216-
239.

Azevedo, F. N., & Gutierrez, C. E. C. (2009). Aagido dos gastos com P&D na taxa de
crescimento de longo prazo das empresas listadsd¥ 8&. Anais do Il Congresso da
Associacdo Nacional de Programas de Pos-Graduagd€gncias Contabei§ao Paulo,
SP, Brasil, 3.

Azizi, A. R., & Nematollahi, S. (2010). The ImpaaftOrganizational Slack Management on
the Relationship Between Organizational Slack amdvation Performance Through
Information Sciences Technology in an Iranian Ursitg. World Applied Sciences Journal,
10(12), 1457-1462.

Beuren, I. M., & Paton, C. (2013). Folga organipaal em unidades de negocios de empesa
descentralizada na percepcéo dos controR¥etexto, 141), 13-35.

Beuren, I. M., & Wienhage, P. (2013). Folga organianal no processo de gestéo do
orcamento: um estudo no SENAC de Santa CatdRBAD — Revista Eletronica de
Administracédo, 7&), 274-300.

Bourgeois lll, L. J. (1981). On the Measuremen®oganizational SlackAcademy of
Management Review(H, 29-39.

Lei n°®9.991, de 24 de julho de 20@D00). Dispde sobre realizagdo de investimentos e
pesquisa e desenvolvimento e em eficiéncia eneegptir parte das empresas
concessionarias, permissionarias e autorizadastdode energia elétrica, e da outras
providéncias. Brasilia, DF. Recuperado em 21 saten@013, de
http://www.aneel.gov.br/arquivos/PDF/Manual%20Pe@&pdf.

Chen, W. R., & Miller, K. D. (2007). Situational @mstitutional determinants of firms” R&D
search intensityStrategic Management Journal, (23, 369-381.

Comité de Pronunciamentos ContabBignunciamento Técnico CPC 04 — Ativo Intangivel.
Recuperado em 21 setembro, 201 3htte://www.cpc.org.br/pdf/CPC_04n.pdf

Dallabona, L. F., & Beuren, I. M. (2012). Relacaofdlga organizacional com medidas de
desempenho de empresas brasile&asis do Congresso Brasileiro de CustBsnto
Goncalves, RS, Brasil, 19.

Dallabona, L. F., Diel, F. J., & Lavarda, C. E(E013). Variabilidade de folga
organizacional de empresas listadas nos niveigedieados de governanca corporativa da
BM&FBovespa.Anais do Seminério em Administrac&&o Paulo, SP, 16.

www.congressousp.fipecafi.org 12



Sdc Pawvla, 21 a 23 de Julha de 20114
XIV Congresso

Novas Perspectivas
Controladorna e na Fesql.ﬂ!ﬂ fﬂﬂ tﬂb"

Contakifldade

Donada, C., & Dostaler, I. (2005). Relational Amteents of Organizational Slack: Na
Empirical Study into Supplier-Customer Relationshijanagement, @), 25-46.

Favero, L. P., & Belfiore, P., Silva, F. L., & Chd. L. (2009).Andlise de dados:
Modelagem Multivariada para Tomada de Decis@&sed.). Rio de Janeiro: Elsevier.

Gilio, L. (2010). Analise da capacidade explicatilainformacdes contabeis para o indice
market-to-book de empresas listadas no IBOVESR1is do Congresso USP-Controladoria
e ContabilidadeSé&o Paulo, SP, Brasil, 10.

Gomes, A. C. S., Albarca, C. D., Faria, E. S. TE&nandes, H. BNDES 50 Anos -
Histérias Setoriais: O Setor ElétricRecuperado em 18 setembro, 2013, de
http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/export/sites/déifandes pt/Galerias/Arquivos/conhec
imento/livro_setorial/setorial14.pdf

Greve, H. R. (2003). A behavioral theory of R&D ergitures and innovations: evidence
from shipbuilding Academy of management journal (&% 685-702.

Herold, D. M., Jayaraman, N., & Narayanaswamy, Q2R06). What is the relationship
between organizational slack and innovatida@rnal of Managerial Issues, (&, 372-392.

Hungarato, A., & Lopes, A. B. (2008). Value-Relega dos Gastos em P&D para o Preco
das Acdes das Empresas Brasileiras Negociadasves@mAnais do Simposio de Gestdo da
Inovagéo Tecnologicdrasilia, DF, Brasil, 25.

Kim, H., Kim, H., & Lee, P. M. (2008). Ownershipr@tture and the Relationship Between
Financial Slack and R&D Investments: Evidence fiwonean FirmsOrganization Science,
193), 404-418.

Krespy, N. T., & Beuren, |. M. (2012). Folga orgaaxional versus desempenho financeiro:
um estudo nas empresas da BM&FBovegpais do Congresso Brasileiro de CustBento
Goncalves, RS, Brasil, 19.

Koller, T., Goedhart, M., & Wessels, D. (2005). TRight Role for Multiples in Valuation.
McKinsey of Finance. 15-11.

Lee, J., & Shim, E. (1995). Moderating effects &MDRon corporate growth in U.S. and
Japanese hi-tech industries: An empirical stddie Journal of High Technology
Management Research(2§, 179-191.

Martins, G. A., & Theophilo, C. R. (200Mletodologia da investigacao cientifica para
ciéncias sociais aplicadg®a ed). Sdo Paulo: Atlas.

Niyama, J. K. (2005 Contabilidade Internacionglla ed.). Sao Paulo: Editora Atlas.

Quintas, T., & Beuren, I. (2011). Abordagens sdfokya Organizacional nas Pesquisas
Publicadas em Periddicos Internacionais: Um Enba@ico.Rev. Adm. UFSM(1), 53-72.

www.congressousp.fipecafi.org 13



Sdc Pawvla, 21 a 23 de Julha de 20114
XIV Congresso

Novas Perspectivas
Controladorna e na Fesql.ﬂ!ﬂ fﬂﬂ tﬂb"

Contakifldade

Scholze, S. H. C. (2013) A retomada dos esforcoP &M nas telecomunicacdes brasileiras:
uma perspectiva das teorias regulatoirazista de Direito, Estado e Telecomunicacogls, 5
107-134.

Sender, G. (2004D papel da folga organizacional nas empresas: utmdesem bancos
brasileiros.Dissertacdo de Mestrado, Universidade Federalida®Janeiro, Rio de Janeiro,
RJ, Brasil.

Silva, A. C. R. (2010)Metodologia da pesquisa aplicada a contabilidadeie®tacdes de
estudos, projetos, artigos, relatorios, monograf@dissertacoes, tes¢3a ed.). Sdo Paulo:
Atlas.

Sharfman, M. P., Wolf, G., Chase, R. B., & TanflkA. (1988). Antecedents of
Organizational SlackAcademy of Management Review4)3601-614.

Van de Ven, A. H. (1996). Central problems in thenagement of innovatioManagement
Science, 3(), 591-607.

Vergara, S. C. (1998projetos e relatorios de pesquisa em administra@oed.). Sao
Paulo: Atlas.

www.congressousp.fipecafi.org 14



